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中国股市涨停板的集聚现象与成因探析
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［摘 要］ 我国股票市场从 1996 年 12 月 26 日设置涨幅限制以来，沪深两市每个交易日均有数量不等
的股票出现涨停板。通过对 A 股 2272 家上市公司 2 年交易数据的统计发现，40%的股票在 2 年内仅出现过
不到 1 次涨停。同时却有不少股票频繁的涨停，在短时间内股价翻倍。进一步研究发现，涨停在行业，个
股与时间上均存在着集聚性。然而投资者们却并不看重这些涨停次数众多的股票业绩。
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一、引 言
2010 － 2012 年这两年间，我国 A 股市场显
得非常疲软，可以说是在跌跌不休的漫漫熊市中
挣扎，2011 年更是熊冠全球主要市场，股指重
回 10 年前，沪指全年跌幅达 21. 68%，深成指
跌幅达 28. 41%，让两市近 6 万亿元市值灰飞烟
灭，让广大投资者损失惨重。但是值得注意的
是，绵绵下跌的 A 股指数，并没有阻挡投资者
的热情。据本文统计，在 2010 年 5 月到 2012 年
6 月共计 500 个交易日中，A 股市场一共出现了
接近 6800 次涨停板，其中有 238 只股票涨停超





中，例如 Kim 以 1989 年 1 月 1 日到 1989 年 12
月 31 日的韩国股市为研究对象进行实证分析，










这里采用沪深股市 2272 只股票 2010 年 5 月










































所属行业 涨停次数 行业股票数 所属行业 涨停次数 行业股票数
房地产 586 124 有色金属 386 63
电子信息 576 195 生物制药 322 134
化工行业 437 132 建筑建材 236 74
机械行业 412 167 农林牧渔 202 56














只股票共涨停了 806 次，58 只股票占样本 2272
只股票总数的比例为 2. 5%，806 次占涨停总数












有着较强的重组预期 ，如天山 纺 织、* ST大 成
·82·














600259 广晟有色 26 有色金属 1. 3 002225 濮耐股份 14 建筑建材 0. 8
002006 精功科技 20 机械行业 1. 1 002447 壹桥苗业 14 农林牧渔 0. 2
002190 成飞集成 19 汽车类 2. 1 002542 中化岩土 14 建筑建材 0. 6
000752 西藏发展 18 酿酒行业 2. 6 300148 天舟文化 14 传媒娱乐 0. 2
600010 包钢股份 18 钢铁行业 27. 2 600116 三峡水利 14 电力行业 1. 8
600513 联环药业 18 生物制药 1. 2 600300 维维股份 14 食品行业 16. 1
000813 天山纺织 17 纺织行业 3. 6 600532 * ST 华科 14 农药化肥 1. 5
001896 豫能控股 17 电力行业 4. 3 600576 万好万家 14 酒店旅游 2. 2
300239 东宝生物 17 生物制药 0. 4 600696 多伦股份 14 房地产 3. 4
600807 天业股份 17 房地产 0. 8 600882 * ST 大成 14 农药化肥 2. 1
002162 斯 米 克 16 陶瓷行业 4. 2 000034 深信泰丰 12 综合行业 2. 0
600367 红星发展 16 化工行业 1. 5 000056 * ST 国商 12 房地产 1. 2
600636 三爱富 16 化工行业 3. 5 000552 靖远煤电 12 煤炭行业 1. 0
600679 金山开发 16 自行车 1. 8 000750 国海证券 12 金融行业 1. 2
600745 中茵股份 16 房地产 0. 9 000751 * ST 锌业 12 有色金属 11. 1
600773 西藏城投 16 房地产 1. 9 000815 * ST 美利 12 造纸行业 3. 2
000758 中色股份 15 有色金属 4. 3 000977 浪潮信息 12 电子信息 2. 2
000795 太原刚玉 15 非金属品 2. 8 002057 中钢天源 12 电子器件 0. 8
002118 紫鑫药业 15 生物制药 0. 8 002160 常铝股份 12 有色金属 1. 6
002136 安 纳 达 15 化工行业 0. 8 002182 云海金属 12 有色金属 1. 4
600618 氯碱化工 15 化工行业 7. 5 002199 东晶电子 12 电子器件 0. 6
000049 德赛电池 14 电器行业 1. 4 300109 新开源 12 化工行业 0. 1
000975 科 学 城 14 酒店旅游 3. 9 600348 阳泉煤业 12 煤炭行业 24. 1
002071 江苏宏宝 14 机械行业 1. 8 600397 安源股份 12 煤炭行业 2. 7
002090 金智科技 14 电子信息 1. 8 600606 金丰投资 12 房地产 4. 3
002166 莱茵生物 14 生物制药 0. 9 600687 刚泰控股 12 房地产 1. 3
002171 精诚铜业 14 有色金属 1. 6 600732 上海新梅 12 房地产 2. 5






















( ST，Special Treatment) 的。例如涨停 14 次的










2272 只股票在 500 个交易日内涨停次数的研究，
但是往往涨停的分布并不是平均的。例如某一只







以涨停 26 次的广晟有色为例，有 10 个涨停
板是在连续的 21 个交易日内发生的，平均每两
天就有一个涨停产生。涨停 17 次的东宝生物，
有 10 个涨停是在 29 个交易日内产生的，平均不










深层次原因。以 2013 年度 9 月搭上土地流转概
















入，如 2013 年 9 月上市公司银润投资，因为涉
矿而连续 10 个涨停。同样的行情也发生在 2011
年的主营业务是啤酒的西藏发展身上，该公司进
军稀土行业的消息使得其股价在短短几个月时间



































涨停 20 次的精功科技在 2011 年 8 月 22 日达到
最高价 26 元 ( 复权价) 后，仅不到 4 个月就跌
至 16 元，2012 年 12 月时更是跌到 6 元，仅剩一
个零头。同样有着航母概念的中船股份，因为公
司可能参与制造航母的传闻，在 2011 年 6 月 8
日以 16 元启动，7 月 27 日时，股价已翻倍涨至










据其噱头而非其真实的业绩。2012 年 2455 家上
市公司披露中报共得净利润 1. 02 万亿元，而 16
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